Komentarz do wynikow subfunduszu QUERCUS
Ochrony Kapitatu

Podsumowanie sytuacji rynkowej

RPP na marcowym posiedzeniu po raz kolejny pozostawita gtéwng stope proc. na
poziomie 6,75%. Rada wcigz uzaleznia dalsze decyzje od naptywajacych danych
makroekonomicznych, czeka na przeminiecie negatywnego szoku kosztowego oraz
petne ujawnienie sie skutkéw dotychczasowych podwyzek stép proc. Rada ma do
dyspozycji marcowa projekcje inflacji NBP, w ktorej to inflacja CPI w 2023 r. wyniesie
11,9% (wobec 13,1% oczekiwanych w listopadzie), w 2024 r. 5,7% (wobec 5,9%), a w
2025 r. 3,5% (bez zmian wobec listopada). Z kolei projekcja PKB zaktada nieznacznie
lepsze wyniki niz oczekiwano w listopadzie. Z biezgcych danych inflacyjnych wstepny
odczyt inflacji CPI (flash) pokazat wreszcie nizszg dynamike niz poziom z poprzedniego
miesigca. Wskaznik wzrostu cen obnizyt sie bowiem do 16,2% r/r z 18,4% r/r przed
miesigcem. Natomiast byt on wyzszy od oczekiwah (konsensus 15,8%), a gtéwnym
zrédtem niespodzianki byta inflacja bazowa oraz ceny zywnosci. Oczekujemy
stopniowego zejscia inflacji do poziomu ponizej 10%.

Notowania polskich obligacji skarbowych w ujeciu m/m zyskaty na wartosci, co byto
zbiezne z dobrym zachowaniem sie obligacji na rynkach bazowych. Dochodowosci
papierdw na koniec marca wynosity odpowiednio: (OK0724) 6,05% wobec 6,16% na
koniec lutego, (DS0727) 5,99% wobec 6,42% oraz (DS1033) 6,04% wobec 6,53%.
Notowania ztotego zachowaty sie stabilnie do euro i nieznacznie zyskaty do dolara
amerykanskiego. Kursy wynosity odpowiednio: EUR/PLN 4,68 vs 4,71 i USD/PLN 4,32 vs
4,44,

Rynek obligacji korporacyjnych w | kwartale 2023 r,, podobnie jak na rynku
obligacji skarbowych, doswiadczyt istotnej poprawy. Notowania instrumentéw
dtuznych na rynku Catalyst wzrosty, ale widzimy jeszcze w wielu przypadkach pole do
dalszego umocnienia. Sytuacja ptynnosciowa na rynku funduszy zdecydowanie sie
poprawita - mozna zauwazy¢ wzrost wartosci aktywdéw funduszy dtuznych. Na rynku
pierwotnym najwieksze ,polskie” banki, takie jak: PKO, Pekao i Santander, plasowaty
emisje w ramach budowania potrzeb kapitatowych (MREL). Z innych sektoréw
gospodarki z pewnoscig pozytywnie wyrdzniata sie branza deweloperska, ktéra jest
coraz bardziej aktywna z nowymi emisjami obligacji. Wida¢ ozywienie na rynku
pierwotnym i mozna zatozy¢, ze coraz wieksza liczba emitentdw bedzie sie starata
ponownie wyjs¢ z ofertg do inwestoréw.


http://quercustfi.dio.vobacom.org/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-do-wynikow-subfunduszu-quercus-ochrony-kapitalu-3
http://quercustfi.dio.vobacom.org/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-do-wynikow-subfunduszu-quercus-ochrony-kapitalu-3

Komentarz do wynikéw QUERCUS Ochrony Kapitatu

Wynik subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za | kwartat 2023 r. wynidst
+3,17%. Od poczatku dziatalnosci stopa zwrotu wynosi blisko 65%. Kontynuujemy
przyjeta polityke inwestycyjng opartg na budowaniu portfela o solidnej rentownosci
przy zachowaniu ryzyka kredytowego na bezpiecznym poziomie. Niezmiennie duzy
nacisk ktadziemy na dywersyfikacje portfela inwestycyjnego. Utrzymujemy duzg
dywersyfikacje portfela, zaré6wno pod wzgledem branzowym, poszczegdinych
emitentéw (na state pomiedzy 30-40 emitentéw), jak tez posiadanych instrumentéw o
roznych terminach zapadalnosciach (pomiedzy 60-70 serii instrumentow).
Utrzymujemy réwniez pozycje w obligacjach skarbowych zmiennokuponowych, ktére w
ostatnim czasie zyskaty na wartosci. Kondycja finansowa spétek emitujgcych diug
korporacyjny pozostaje w wiekszosci przypadkéw bardzo dobra. Najwieksze pozycje
wsréd instrumentoéw dtuznych nieskarbowych to nadal Grupa PZU i Kruk.

Wykres: Wartosc¢ j.u. QUERCUS Ochrony Kapitatu od poczatku dziatalnosci

Wykres 1

Wykres: Wartos¢ j.u. QUERCUS Ochrony Kapitatu za ostatnie 12-miesiecy

Wykres 2

Perspektywy

Ostatnie miesigce przyniosty wyrazng poprawe na rynkach, ale tez charakteryzuja sie
podwyzszong zmiennoscig. Podtrzymujemy opinie, ze rok 2023 powinien by¢
zdecydowanie lepszy dla inwestorow. Oczekujemy odwrdcenia przynajmniej czesci
negatywnych tendencji z obnizeniem dynamiki inflacji na czele. Gtdwne banki
centralne sg coraz blizsze zakohczenia procesu zaciesSniania polityki pienieznej -
mozliwy jest tez zwrot w cyklu. W takim otoczeniu sytuacja na rynkach obligacji
powinna sie poprawia¢. Rynek obligacji korporacyjnych wraca do kregu
zainteresowania inwestoréw. Rynek pierwotny obligacji korporacyjnych oferuje spready
kredytowe na atrakcyjnych poziomach, zdecydowanie wyzszych w poréwnaniu do lat
ubiegtych. Oprocentowanie kuponow oparte na stawkach Wibor wraz z biezaca
wycena instrumentow daje portfel o wysokiej rentownosci, ktory powinien
zaowocowac wysoka stopa zwrotu funduszu w 2023 r.
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Niniejszy materiat jest informacjg reklamowg. Ma charakter edukacyjno-informacyjny i
stanowi wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autoréw). Niniejszy materiat
nie jest ofertg ani rekomendacjg do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie mogg byc¢ traktowane
jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym swiadczenia
pomocy prawnej. Zamieszczone w niniejszym dokumencie informacje nie stanowiag
informacji rekomendujgcej lub sugerujacej strategie inwestycyjng ani rekomendacji
inwestycyjnej w rozumieniu rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzyc¢ na rynku (rozporzgdzenie w
sprawie naduzyc¢ na rynku oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE).
Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFl S.A. dotozyli nalezytej starannosci
w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na
wiarygodnych Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFI S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody mogace powstac¢ w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji. Quercus TFl S.A. udostepnia niniejszg
publikacje nieodptatnie. Quercus TFI S.A. informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane
jest ryzyko.

QUERCUS Ochrony Kapitatu (dalej: ,,Subfundusz”) jest subfunduszem QUERCUS
Parasolowy SFIO i nie jest subfunduszem rynku pienieznego w rozumieniu
rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1131 z dnia 14 czerwca
2017 r. w sprawie funduszy rynku pienieznego. Informacje o QUERCUS Parasolowy
SFIO oraz Subfunduszu, w tym szczegoétowy opis polityki inwestycyjnej oraz czynnikdéw
ryzyka, a takze historyczne dane finansowe, zawarte sg w Prospekcie Informacyjnym i
Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje, dostepnych w siedzibie Quercus TFI
S.A. oraz na stronie internetowej www.quercustfi.pl. Quercus TFI S.A. ani QUERCUS
Parasolowy SFIO nie gwarantujg realizacji zatozonych celéw inwestycyjnych ani
uzyskania okreslonych wynikéw inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z
mozliwoscig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. QUERCUS
Parasolowy SFIO moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu w papiery
wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski. Podane wyniki sg stopami zwrotu jednostek uczestnictwa
kategorii A Subfunduszu we wskazanym okresie. Wyniki te nie uwzgledniajg podatku
od dochoddw kapitatowych oraz optat zwigzanych z nabyciem jednostek uczestnictwa.
Podane stopy zwrotu sg oparte na danych historycznych i nie stanowig gwarancji
uzyskania podobnych w przysztosci. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji kazdego
uczestnika zalezy od dnia nabycia i dnia zbycia jednostek uczestnictwa oraz od
pobranych optat manipulacyjnych i wysokosci naleznego podatku. Wartosci jednostek
uczestnictwa Subfunduszu oraz Tabela Optat dostepne sg na stronie internetowej
www.quercustfi.pl. Przed nabyciem jednostek uczestnictwa nalezy wnikliwie zapoznac
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sie z Prospektem Informacyjnym oraz kosztami i optatami zwigzanymi z
inwestowaniem w jednostki uczestnictwa. Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na
prowadzenie dziatalnosci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego, bedacg dla
Quercus TFI S.A. organem nadzoru.
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